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此强大的功能，它在 1993 年被《财富》杂志称为“当今 为炙手可热的财务理
念”，开始在全球范围内推广。但是 EVA 并非一个简单的财务指标，而是一套完
整的价值管理体系，它的核心是价值创造并将价值创造融入企业重要的管理流程







院国资委的考核办法，没有建立完整的以 EVA 为核心的价值管理体系，EVA 价值
管理的理念并没有真正融入到企业的日常经营管理中。2011 年国务院国资委提
出“做强做优中央企业、培育具有国际竞争力的世界一流企业”的核心目标，如
何在中央企业全面实施 EVA 管理，是目前中央企业所面临的重要课题之一。 
本文立足于 EVA 在国内外的研究状况和相关理论成果，结合中央企业的实际
情况和国务院国资委实施EVA考核的背景，对中央企业实施EVA价值管理的现状、
中央企业实施 EVA 价值管理存在的主要问题和原因等方面进行分析，以 CGN 电力
企业集团为例，提出构建中央企业 EVA 价值管理体系的建议和深化 EVA 价值管理
的策略，希望本文能够对 CGN 集团推进 EVA 价值管理起到积极的借鉴作用，使得


































EVA, as a tool of management, comprehensively measures the performance of 
firm and reflects all aspects of value management of the firm. It is the key driving 
force to create wealth for the shareholders. It is said to be the “hottest financial idea” 
(Fortune, 1993) and more and more companies started to use it. EVA is a set of 
comprehensive internal performance evaluation system rather than a single financial 
index. It supports and motivates value-based decision-making for daily operating, 
budgeting, capital planning, and strategic initiatives. The key of EVA is to integrate 
value-creating into all these above key processes. 
As the important participants of the global market economy, Chinese central 
State-Owned-Enterprises (SOEs) begin to appreciate more and more of value 
management. For a long time, the financial index, especially the accounting profit, is 
the key measurement to assess operating performance of central SOEs. This 
traditional evaluation system cannot fulfill the requirement of value management of 
modern enterprises. State-owned Assets Supervision and Administration Commission 
of the State Council (SASAC) has promoted EVA-based performance evaluation 
system since year 2010. However, at this stage, EVA is taken as one of the financial 
measurements and it is used with profit indices by ASASC assessment. The incentive 
mechanism in compensation management remains the same. When implementing 
EVA, central SOEs usually copy the method of ASASC assessment without 
establishing a complete value management system based on EVA. The concept of 
EVA-based value management has not been integrated in the daily operation and 
management. In 2011 SASAC set its core target as fostering central SOEs to grow 
stronger and better, as well as cultivating world class enterprises with international 
competitiveness. Therefore, how to comprehensively implement EVA management is 
an important issue for central SOEs. 
This paper starts with foreign and domestic researches and theoretical 
achievements on EVA, describes current characteristics of central SOEs and the 
background of EVA assessment by SASAC, and then analyzes the status and main 
problems of central SOEs implementation of EVA, and reasons that lead to these 
problems. Taking CGN Group as an example, policy suggestions are made on 













SOEs. This thesis would assist the CGN Group to enhance its EVA value management 
system, help its EVA value management system implementation to be more formal 
and complete, and set a role model for other central SOEs. 
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了 EVA 考核试点。2009 年 12 月底，国务院国资委发布《中央企业负责人经营业











2003 年）。因此，如何在企业内部构建以 EVA 为核心的价值管理体系，就成为中
央企业切实推广 EVA 价值管理的一个重要课题，中央企业 EVA 价值管理的道路还
很长。本文将结合 CGN 集团的实际情况对这些问题进行探讨和研究。 
二、研究的主要内容和方法 
本文立足于 EVA 在国内外的研究状况和相关理论成果，从 EVA 产生的背景、
概念框架、价值管理体系等方面进行理论探讨，在此基础上结合中央企业的实际
情况，对中央企业实施 EVA 价值管理的现状、中央企业实施 EVA 价值管理存在的
主要问题和原因等方面进行分析，以 CGN 电力企业集团为例，提出构建中央企业
EVA 价值管理体系的建议和深化 EVA 价值管理的策略。基于上述思路，本文的主
要内容如下： 
第一部分，引言，介绍了研究的背景和意义及研究的主要内容。 
第二部分，介绍 EVA 的定义、核心思想和 4M 价值管理体系等。 
第三部分，介绍 CGN 电力企业集团的基本情况和开展 EVA 管理的现状及存在
的问题，引出 CGN 集团改善 EVA 价值管理和考核的必要性和紧迫性。 
第四部分，针对 CGN 集团在 EVA 管理和考核方面存在的问题，有针对性的提
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第二章  EVA 的理论概述 
本章对 EVA 的起源、发展历程和 EVA 的定义和核心理念、EVA 的 4M 管理体
系以及 EVA 与其他绩效评价方法的比较等方面进行理论上的介绍。 
2.1 EVA 研究文献综述 
2.1.1 国外 EVA 研究文献综述 
经济增加值的理论基础源于诺贝尔经济学奖得主芝加哥大学的米勒（Merton 
Millerher）和麻省理工学院的莫迪利安尼(FrancoModigliani)发表的企业价值





关键指标反映了管理价值的所有方面。2001 年，Stern & Stewart Co.高级副总
裁 A·I·埃巴将 EVA 描述为“现代公司管理的一场革命”。EVA 的研究进程得
以推进，随后的研究人员开始将视角转向如何在企业中应用这种价值管理模式，
研究成果简要列举如下： 






Shimin Chen 和 James L.Dodd（1997）研究了经济增加值变量和股票收益之
间的相关性，分析指出，经济增加值变量和股票收益相关性程度高于会计变量。 
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